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B e m æ r k n i n g e r  t i l  l o v f o r s l a g e t  

Almindelige bemærkninger 

1. Indledning 
Formålet med forslaget om at ændre lov om finan- 

siel virksomhed, lov om realkreditlån og realkreditob- 
ligationer m.v. og lov om et skibsfinansieringsinstitut 
er at indføre mulighed for, at pengeinstitutter kan ud- 
stede særligt dækkede obligationer, og at realkreditin- 
stitutter og skibsfinansieringsinstituttet kan fortsætte 
med at udstede særligt dækkede obligationer. 

Forslaget vil give en øget konkurrence mellem de 
udstedende institutter og derved forbedre danske lån- 
tageres mulighed for flere nye produkter og billig fi- 
nansiering. Forslaget giver endvidere de danske insti- 
tutter større mulighed for at kunne konkurrere med an- 
dre europæiske kreditinstitutter om udstedelse af sær- 
ligt dækkede obligationer. 

I europæisk sammenhæng kaldes særligt dækkede 
obligationer for »covered bonds«. De europæiske 
krav er beskrevet i Europa-Parlamentets og Rådets di- 
rektiv 2006/48/EF af 14. juni 2006 om adgang til at 
optage og udøve virksomhed som kreditinstitut (om- 
arbejdning). 

Realkreditinstitutterne udsteder i dag realkreditob- 
ligationer med pant i fast ejendom. Realkreditobliga- 
tioner udstedt inden udgangen af 2007 er særligt dæk- 
kede obligationer. Tilsvarende gælder for de obligati- 
oner, som skibsfinansieringsinstituttet udsteder med 
pant i skibe. 

Særligt dækkede obligationer er værdipapirer, der 
er særligt sikre og dermed mindre risikofyldte for in- 
dehaverne af obligationerne. Sikkerheden ligger i, at 
obligationerne har sikkerhed i aktiver, eksempelvis 
lån sikret ved panteret i fast ejendom, skibe eller visse 
typer fordringer. Disse aktiver vil også være til stede 
for indehaverne af obligationerne, selv om instituttet, 
der har udstedt obligationerne, går konkurs. Såfremt 
det udstedende institut træder i betalingsstandsning 
eller går konkurs, skal de fordringer, herunder pante- 
breve, der ligger til sikkerhed for udstedelserne af de 
særligt dækkede obligationer, bortset fra administra- 

toromkostninger (for pengeinstitutter) og udgifter til 
kurator m.v. (for realkreditinstitutter og skibsfinansie- 
ringsinstituttet), først tilfalde indehaverne af obligati- 
onerne og modparter på finansielle kontrakter, der af- 
dækker risici på aktiverne, og derefter långivere, der 
har ydet lån til brug for opfyldelse af krav om supple- 
rende sikkerhed. Obligationsindehaverne og modpar- 
ter på finansielle kontrakter får derved en separatist- 
lignende stilling i forhold til andre kreditorer i det in- 
stitut, der udsteder obligationerne. 

Særligt dækkede obligationer er ikke et nyt fæno- 
men i dansk ret. De danske realkreditobligationer og 
skibsfinansieringsobligationer, der eksisterer i dag, er 
som nævnt særligt dækkede obligationer. Men direk- 
tivet skærper kravene til, hvornår en obligation er en 
særligt dækket obligation. Blandt andet skal institut- 
terne fremover løbende til enhver tid overholde et 
krav om, at værdien af de aktiver, der ligger til sikker- 
hed for udstedelse af en særligt dækket obligation, 
svarer til værdien af obligationen. Dette krav er be- 
grundet i hensynet til at sikre obligationsindehaveren 
bedst muligt i tilfælde af instituttets konkurs. 

De skærpede krav indebærer, at de obligationer, 
som realkreditinstitutterne og skibsfinansieringsinsti- 
tuttet udsteder i dag, ikke fremover kan opretholde 
status som en særligt dækket obligation, og det må 
derfor forventes at institutterne ikke kan fortsætte med 
at udøve den virksomhed, de gør i dag, i uændret 
form. For at sikre, at både realkreditinstitutterne og 
skibsfinansieringsinstituttet fremover kan udstede 
særligt dækkede obligationer, er det nødvendigt at 
ændre de gældende regelsæt. 

Realkreditinstitutterne og Danmarks Skibskredit 
ønsker fortsat at kunne udstede henholdsvis realkre- 
dit- og skibsfinansieringsobligationer efter de nugæl- 
dende regler, selvom disse ikke fremover vil kunne 
opnå status som særligt dækkede obligationer. Lov- 
forslaget vil derfor bevare de eksisterende regler sam- 
tidig med, at der gives mulighed for, at de kan udstede 
værdipapirer, der lever op til de nye krav til særligt 


